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Abstrak 
Peringkat obligasi merupakan indikator  penting dari obligasi suatu perusahaan, peringkat obligasi dapat 
digunakan untuk menilai resiko yang mungkin terjadi di masa mendatang serta memberikan pernyataan yang 
informatif dan memberikan sinyal tentang probabilitas kegagalan utang suatu perusahaan.  
Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh likuiditas yang di proksikan dengan current 
ratio, pertumbuhan perusahaan di proksikan dengan sales growth dan goodwill dengan logaritma natural (ln) 
terhadap peringkat obligasi Objek penelitian yang digunakan adalah obligasi yang diterbitkan oleh perusahaan 
non keuangan dan non perbankan yang diperingkat oleh PT. PEFINDO tahun 2012-2015. Teknik pemilihan 
sampel menggunaan purposive sampling dan diperoleh sampel sebanyak 64 obligasi yang diterbitkan oleh 8 
perusahaan. Model analisis data yang digunakan pada penelitian ini menggunkan teknik analisis regresi logistik 
dengan menggunakan sofware SPSS 23.  
Hasil penelitian ini menunjukan bahwa variabel likuiditas berpengaruh negatif signifikan terhadap 
peringkat obligasi, pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh positif signifikan terhadap peringkat obligasi, 
sedangkan goodwill berpengaruh positif terhadap peringkat obligasi. 
 
Kata kunci : Likuiditas, Pertumbuhan Perusahaan, Goodwill, Peringkat Obligasi 
 
Abstract 
Bond rating is an important indicator of bond an enterprise, bond rating can be used to assess the risk 
that might happen in the future and provide a statement informative and signal about the probability failure debt 
an enterpris. 
The purpose of this research is to find the influence of liquidity, growth of company and goodwill to 
bond. The research object was bonds published by non-financial and non-banking companies rated by PT. 
PEFINDO in 2011-2015. There are 8 corporate that used as samples. The sampling technique was purposive 
sampling, which collected 64 bonds published by 8 companies. The data analysis model in this study was logistic 
regression analysis using SPSS 23 sofware.  
The research result showed that variabel liquidity had significant negative influence on bond rating, 
company growth not have had significant positive on bond rating while goodwill had significant positive on 
bond rating.  
 
Keyword : liquidity, corporate growth, goodwill, Bond Rating 
1. Pendahuluan  
Obligasi merupakan surat utang jangka menengah-panjang yang dapat dipindahtangankan yang berisi 
janji dari pihak yang menerbitkan untuk membayar imbalan berupa bunga pada periode tertentu dan melunasi 
pokok utang pada waktu yang telah ditentukan kepada pihak pembeli obligasi tersebut (Sumber: 
www.idx.co.id)
(22)
. Dalam investasi obligasi seorang investor memerlukan gambaran kelayakan kredit 
perusahaan, untuk menilai apakah perusahaan sanggup membayar kewajiban terkait denga suatu hutang tertentu, 
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kelayakan kredit tercermin dari peringkat obligasi yang di berikan oleh lembaga pemeringkat obligasi 
(sejati,2010)
(13)
. Beberapa lembaga pemeringkat (rating agency) yang ada di akui oleh BEI diantaranya PT. 
Pemeringkat Efek Indonesia (PEFINDO), PT. Moody’s Indonesia yang dahulunya bernama PT. Kasnic, PT. 
Fitch Rating Indonesia sebagai anak perusahaan Fitch Investor dan PT. ICRA Indonesia. Dalam penelitian ini 
lembaga pemeringkat yang digunakan mengacu pada PT. PEFINDO, di indonesia PT. PEFINDO merupakan 
lembaga yang mendapat izin dan menjadi market leader dalam pemberian peringkat obligasi. perusahaan-
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, mayoritas menggunakan jasa PT. PEFINDO untuk 
memperingkat obligasi yang akan diterbitkan (Uma, 2015)
(19)
.  
PT. Pemeringkat Efek Indonesia atau yang lebih dikenal dengan nama PT. PEFINDO berdiri di Jakarta 
pada 21 Desember 1993 bedasarkan usulan dari Otoritas Jasa Keuangan (dahulunya dikenal dengan Badan 
Pengawas Pasar Modal) dan pada tanggal 13 Agustus 1994 PT.PEFINDO memperoleh lisensi untuk beroperasi 
No.39/PM-PI/1994 dari BAPEPAM. PT. PEFINDO berkontribusi secara langsung untuk memberikan 
pemeringkatan (rating) terhadap seluruh instrumen keuangan yang akan diterbitkan.  
Seiring dengan pertumbuhan ekonomi, saat ini pasar modal di Indonesia menjadi pilihan bagi kalangan 
masyarakat yang memiliki keinginan untuk berinvestasi dengan  harapan mendapatkan keuntungan di masa 
mendatang. Investasi digolongkan menjadi dua kategori yaitu, investasi pada aset real seperti tanah, emas, 
rumah dan aset real lainnya dan investasi pada aset financial seperti: deposito, saham, obligasi, dan surat 
berharga lainnya (Tandelilin, 2010)
(18)
. Investasi pada sektor keuangan memiliki risiko yang lebih tinggi. Tetapi 
berpotensi mempunyai keuntungan yang tinggi pula. 
Salah satu bentuk pendanaan investasi yang dapat dilakukan oleh suatu perusahaan untuk membiayai 
investasinya adalah dengan menerbitkan obligasi. Rata-rata volume obligasi korporasi turut menunjukkan 
peningkatan di tahun 2015 yakni sebesar +11,5% yoy (year on year) dari sebelumnya Rp676,1miliar/hari 
menjadi Rp754,0miliar/hari. Sementara rata-rata frekuensi harian menunjukkan peningkatan dari 88 kali/hari 
pada tahun 2014 menjadi 90 kali/hari di tahun 201(www.IBPA.co.id)
(21) 
. 
Dibandingkan dengan saham terdapat beberapa kelebihan dari obligasi, diantaranya : volatilitas obligasi 
lebih rendah dibandingkan dengan saham sehingga daya tarik saham berkurang dan obligasi memberikan tingkat 
return yang positif serta memberikan pendapatan yang tetap sehingga banyak investor yang akhirnya 
memutuskan untuk berinvestasi dalam instrumen obligasi dibandingkan saham (Purwaningsih, 2008). Investasi 
pada obligasi memang lebih aman, namun obligasi tetap memiliki risiko yaitu risiko tingkat suku bunga dan 
risiko perusahaan tidak mampu membayar kupon obligasi atau pokok utang obligasinya.  
Melihat tren obligasi di indonesia yang positif, maka tidak salah bila investor tertarik untuk berinvestasi 
ke dalam instrumen obligasi. Namun sebelum memutuskan berinvestasi di salah satu perusahaan yang 
mengeluarkan obligasi, investor membutuhakan sebuah informasi untuk pertimbangan dalam mengambil 
keputusan investasi. Peringkat obligasi menyatakan skala risiko atau tingkat keamanan suatu obligasi yang 
diterbitkan serta memberikan pernyataan yang informatif dan memberikan sinyal tentang probabilitas kegagalan 
utang suatu perusahaan. Keamanan suatu obligasi ditunjukkan oleh kemampuan suatu perusahaan dalam 
membayar bunga dan melunasi pokok pinjaman sehingga pemodal mendapatkan informasi mengenai peringkat 
obligasi dengan menggunakan jasa agen pemeringkat obligasi tersebut (Fauziah, 2014)
(5)
. Pemeringkatan 
menjadi hal yang wajib bagi setiap obligasi yang diterbitkan dan ditawarkan pada penawaran umum (Tandelilin, 
2010:250)
 (18)
. Peringkat yang diberikan merupakan salah satu acuan dari investor ketika akan memutuskan untuk 
membeli suatu obligasi (Amalia, 2013).  
Tandelilin (2010:251)
 (18)
 menyatakan bahwa, tingkat peringkat obligasi bervariasi dari satu lembaga 
pemeringkat ke lembaga pemeringkat lainnya. Agen pemeringkat menilai dan mengevaluasi sekuritas utang 
perusahaan yang diperdagangkan secara umum, baik dalam bentuk peringkat maupun perubahan peringkat 
obligasi yang selanjutnya diumumkan ke pasar modal. Secara umum peringkat obligasi dikategorikan menjadi 
dua yaitu kategori investment-grade (AAA, AA,) adalah kategori bahwa perusahaan atau negara dianggap 
memiliki kemampuan yang cukup dalam melunasi utangnya dan kategori non investment-grade (A, BBB, BB, B 
CCC dan D) yaitu kategori perusahaan dikatakan tidak layak untuk berinvestasi bagi para investor.  
Fenomena yang terjadi pada perusahaan go public di Indonesia yaitu pada  
PT. Aneka Tambang Tbk, namun dengan faktor yang berbeda dari dua perusahaan sebelumnya. Dua obligasi 
yang akan jatuh tempo pada 14 Desember 2018 dan 14 Desember 2021 senilai Rp 3 milyar diturunkan 
peringkatnya oleh PT. PEFINDO karena penurunan profitabilitas dari perusahaan. Hal tersebut disebabkan oleh 
penjualan PT. Aneka Tambang yang menurun dibandingkan dengan penjualan pada tahun 2015. Jika pada tahun 
2015 penjualan mencapai Rp 10,531 milyar namun pada akhir Juni 2016 pejualan baru mencapai Rp 4,162 
milyar. Kebijakan pelarangan ekspor oleh pemerintah yang menjadi penyebab penurunan profitabilitas dari 
perusahaan ini, karena kebijakan tersebut PT. Aneka Tambang tidak dapat lagi melakukan ekspor bijih nikel 
yang sebelumnya memberikan margin yang relatif tinggi terhadap perusahaan jika dibandingkan dengan 
menjualnya di dalam negri. Akibat penurunan profitabilitas tersebut PT. PEFINDO menurunkan peringkat 
obligasi PT. Aneka Tambang yang pada September 2014 berperingkat idA menjadi idBBB+ pada 14 September 
2016 (Sumber: www.pefindo.com)
(23)
. 
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Setyaningrum (2005)
(14)
 menyatakan bahwa investor menghadapi masalah informasi yang disebabkan 
beragamnya karakteristik dari penerbit obligasi. Peringkat (rating) obligasi yang diterbitkan oleh lembaga 
independen membantu mengurangi masalah informasi tersebut. Salah satunya adalah PT. PEFINDO yang diberi 
kepercayaan untuk melakukan pemeringkatan terhadap efek (obligasi) yang akan diterbitkan di BEI. Namun 
sebagian besar obligasi yang diterbitkan di BEI menggunakan jasa PT. PEFINDO dalam hal pemeringkatannya. 
Dalam melakukan pemeringkatan terhadap obligasi, bias informasi bisa saja terjadi yang menyebabkan peringkat 
dari obligasi tersebut tidak sesuai dengan keadaan yang seharusnya. Oleh karena itu penulis mencoba untuk 
meneliti faktor-faktor yang mempengaruhi peringkat obligasi, dan pemilihan faktor-faktor tersebut sebagai 
variabel dalam penelitian ini mengacu pada penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Hadianto dan Wijaya 
(2010)
(6)
, Sari dan Badjra (2016)(
12)
, Dewi dan Yasa (2010)
(2)
, Surya dan Wuryani (2015)
(17)
, Shaheen dan Javid 
(2014)
(15)
, Restuti (2007)
(3)
, dan Zhang (2012)
(24)
 Faktor-faktor yang diidentifikasi mempengaruhi peringkat 
obligasi pada penelitian sebelumnya adalah Profitabilitas, Likuiditas, Ukuran perusahaan, Leverage, Jaminan, 
Waktu jatuh tempo, Produktivitas, Growth, dan goodwill. Faktor-faktor yang inkonsistensi mempengaruhi 
peringkat obligasi dan digunakan sebagai variabel independen yang berpengaruh terhadap peringkat obligasi 
(variabel dependen) yaitu Likuiditas (sari dan badjra 2016)
 12)
, Pertumbuhan Perusahaan (Growth) (Restuti 2007)
 
(3)
 dan Goodwill (Zhang 2012)
(24)
. 
Permasalahan dalam penelitian ini adalah bagaimana likuiditas, pertumbuhan perusahaan, goodwill dan 
peringkat obligasi pada perusahaan yang terdaftar di PT. PEFINDO tahun 2012 – 2015, dan bagaimana pengaruh 
likuiditas, pertumbuhan perusahaan dan goodwill terhadap peringkat obligasi secara simultan dan parsial . 
Tujuan dilakukan penelitian ini adalah untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh likuiditas, pertumbuhan 
perusahaan dan goodwill terhadap peringkat obligasi secara simultan dan parsial pada obligasi yang terdaftar di 
PT. PEFINDO pada tahun 2012- 2015.  
 
2. Dasar Teori dan Metodologi 
2.1 Dasar Teori 
2.1.1 Hubungan Likuiditas Dengan Peringkat Obligasi 
Menurut Fahmi (2011:121)
(4)
 current ratio adalah ukuran yang umum digunakan atas solvensi jangka 
pendek, kemampuan suatu perusahaan memenuhi kebutuhan ketika jatuh tempo.   
Tingkat Likuiditas suatu obligasi sangat penting dalam mempengaruhi harga obligasi. Obligasi dengan 
tingkat likuiditas yang tinggi cendrung memiliki harga yang lebih tinggi (likuiditas tinggi dimaksudkan mampu 
melunasi semua kewajiban lancarnya sesuai dengan jatuh temponya) dibandingkan dengan obligasi dengan 
tingkat likuiditas yang rendah (semakin rendah likuiditas semakin besar risiko kegagalan dalam membayar utang 
jangka pendeknya). Sehingga investor akan lebih memilih untuk berinvestasi pada obligasi yang memiliki 
tingkat likuiditas yang tinggi meskipun harga yang ditawarkan untuk obligasi tersebut tinggi, karena dengan 
tingkat likuiditas yang tinggi investor menilai perusahaan akan mampu memenuhi kewajiban dalam membayar 
bunga obligasi maupun pokoknya pada waktu jatuh tempo ( Yuan dalam Veronica 2015)
(20)
 . 
Berdasarkan teori dan penelitian sebelumnya mengenai hubungan likuiditas dan peringkat obligasi 
Peneliti menyimpulkan sementara bahwa Likuiditas akan Berpengaruh negatif terhadap Peringkat obligasi. 
Penelitian yang dilakukan oleh Sari dan Badjra (2016)
 (12)
 dan Lee., et al (2016)
(8)
 juga menyebutkan bahwa 
likuiditas berpengaruh negatif terhadap peringkat obligasi. 
 
2.1.2 Hubungan Pertumbuhan Perusahaan Dengan Peringkat obligasi 
 Menurut kasmir (2010:107)(7) rasio pertumbuhan merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan 
perusahaan mempertahankan posisi ekonominya di tengah pertumbuhan perekonomian dan sektor usahanya. 
Secara umum rasio pertumbuhan dapat dilihat dari segi sales, EAT, laba perlembar saham, dividen perlembar 
saham dan harga pasar perlembar saham. 
Pertumbuhan perusahaan juga sebagai tolak ukur untuk melihat kemampuan perusahaan dalam 
mengelola sumber daya yang ada di perusahaan, apabila sumber daya dikelola dengan baik maka akan 
berpengarih terhadap pendapat perusahaan yang bertambah. Dengan adanya pertumbuhan perusahaan ini 
kreditur akan merasa aman karena perusahaan menghasilkan laba yang digunakan untuk membayar pokok dan 
bunga obligasi dengan lancar (Restuti 2007)
 (3)
. 
Perusahaan dengan tingkat pertumbuhan yang tinggi dari tahun ke tahun kemungkinan lebih besar 
memperoleh peringkat obligasi yang tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang tingkat pertumbuhan 
perusahaannya rendah, karena perusahaan dengan pertumbuhan yang tinggi lebih diminati oleh para investor. 
Maka dapat disimpulkan bahwa pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif terhadap peringkat obligasi. 
Penelitian yang di lakukan oleh Abdullah dan Al-khawaldeh (2010)
(1)
, Shaheen dan Javid (2014)
(15)
, Sucipta dan 
Rahyuda (2016)
(10)
 menyatakan bahwa pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif terhadap peringkat obligasi. 
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2.1.3 Hubungan Goodwill Dengan Peringkat Obligasi 
Penelitian tentang goodwill di Indonesia masih terbilang langka karena belum terjadi fenomena yang 
terkait dengan goodwill tetapi Li et al. (2011)
(9)
 menemukan bahwa investor bereaksi negatif terhadap penurunan 
nilai goodwill dan menyimpulkan bahwa penurunan nilai goodwill merupakan indikator utama dari penurunan 
kinerja perusahaan di masa mendatang. Olante (2013)
(11)
 memperkirakan bahwa sekitar 40% dari kerugian 
penurunan nilai goodwill disebabkan oleh kelebihan pembayaran di akuisisi. 
Penelitian Zhang (2017)
(24)
 menyatakan bahwa hubungan yang signifikan dan negatif antara penurunan nilai 
goodwill dan peringkat obligasi, perusahaan dengan kerugian penurunan nilai goodwill menerima peringkat 
kredit yang lebih rendah. Penelitian ini memberikan bukti bahwa lembaga pemeringkat obligasi menggunakan 
informasi tentang kerugian penurunan nilai goodwill ketika menilai kelayakan kredit perusahaan. Maka dapat 
disimpulkan bahwa goodwill berpengaruh negatif terhadap peringkat obligasi. 
Berdasarkan landasan teori dan penelitian terdahulu di atas dapat membangun kerangka pemikiran  
sebagai berikut : 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran Penelitian 
Keterangan :  
= Pengaruh Parsial  
= Pengaruh Simultan 
 
2.1.4 Hipotesis Penelitian 
Berdasarkan teori dan kerangka pemikiran yang telah dipaparkan pada sub bab sebelumnya, maka 
penelitian ini memiliki hipotesis sebagai berikut:  
1. Likuiditas, pertumbuhan perusahaan dan goodwill berpengaruh signifikan secara simultan terhadap 
peringkat obligasi pada obligasi yang diperingkat oleh PT. PEFINDO tahun 2012 – 2015.  
2. Likuiditas berpengaruh signifikan secara negatif terhadap peringkat obligasi pada obligasi yang diperingkat 
oleh PT.PEFINDO tahun 2012 – 2015.  
3. Pertumbuhan perusahaan berpengaruh signifikan secara positif terhadap peringkat obligasi pada obligasi 
yang diperingkat oleh PT. PEFINDO tahun 2012 – 2015.  
4. Goodwill berpengaruh signifikan secara positif terhadap peringkat obligasi pada obligasi yang diperingkat 
oleh PT. PEFINDO tahun 2012 – 2015 
 
2.2 Metodologi Penelitian  
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah obligasi yang diterbitkan secara konsisten oleh 
perusahaan non keuangan dan non perbankan yang diperingkat oleh PT. PEFINDO tahun 2012 - 2015. Teknik 
pengambilan sampel dalam skripsi ini adalah menggunakan purposive sampling. Menurut Sugiyono 
(2012:122)
(16)
 purposive sampling adalah teknik penentuan sampel dengan pertimbangan tertentu. Sampel yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah obligasi perusahaan non keuangan dan non perbankan yang terdaftar di 
PT. PEFINDO tahun 2021- 2015 yang berjumlah 64 sampel. Dalam melakukan pengolahan data, teknik analisis 
yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan analisis regresi logistik.  
 
Pertumbuhan  
Perusahaan 
(𝑋2) 
 
Likuiditas 
(𝑋1) 
 
Peringkat Obligasi 
(Y) 
Goodwill 
(𝑋3) 
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Model regresi logistik dinyatakan dalam persamaan matematika sebagai berikut: 
Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + e 
Dimana:  
Y  = Peringkat obligasi (variabel ini merupakan dummy dengan 0 adalah non  
    investment grade dan 1 adalah investment grade)  
α  = Konstanta  
β1,2,3  = Koefisien regresi  
X1 = Likuiditas  
X2  = Pertumbuhan perusahaan 
X3  = Goodwill  
e  = Error term, yaitu tingkat kesalahan penduga dalam penelitian 
 
3. Pembahasan 
Statistik deskriptif ditujukan untuk mengetahui nilai minimum, maximum, mean dan standar deviasi dari 
masing-masing variabel yaitu likuidtas, pertumbuhan perusahaan, goodwill dan peringkat obligasi. Hasil uji 
statistik deskriptif sebagai berikut: 
Tabel 1 Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Likuiditas 64 ,410 2,590 1,16453 ,648532 
Pertumbuhan Perusahaan 64 -,170 ,600 ,10232 ,126104 
Goodwill 64 ,000 29,011 25,6458 3,63242 
Peringkat oligasi 64 0 1 ,69 ,467 
Valid N (listwise) 64     
Sumber: Hasil pengolahan data dengan SPSS 23 
Likuiditas memiliki nilai minimum sebesar 0,410 dan nilai maximum sebesar 2,590 dengan nilai mean 
sebesar 1,16453 lebih besar dibandingkan dengan nilai standar deviasi yaitu sebesar 0,648532. Hal ini 
meunjukan bahwa tingkat variasi data sampel yang diolah tidak tersebar atau mengelompok. Pertumbuhan 
perusahaan memiliki nilai minimum sebesar -0,170 dan nilai maximum sebesar 0,600 dengan nilai mean sebesar 
0,10232, lebih kecil dibandingkan dengan nilai standar deviasi yaitu 0, 126104. Hal ini menunjukan bahwa data 
pada variabel pertumbuhan perusahaan memiliki sebaran yang sangat besar dan tidak mengelompok. Goodwill 
memiliki nilai minimum sebesar 0,00 dan nilai maximum sebesar 29,011 dengan nilai mean sebesar 25,6458, 
lebih besar dibandingkan dengan nilai standar deviasi yaitu sebesar 3,63242. Hal ini menunjukan bahwa tingkat 
variasi data dari sampel yang diolah tidak tersebar atau mengelompok. 
Tabel 2 Hosmer and Lemeshow Test 
Step Chi-square df Sig. 
1 7,295 8 ,505 
                  Sumber : data yang diolah SPSS 23 
 Berdasarkan tabel 4.11 ditunjukan bahwa hasil uji hipotesis dengan regresi logistik menunjukan nilai 
dari Hosmer and Lemeshow Test sebesar 7,295 dengan probabilitas Sig 0,505  dimana 0,505 > 0,05. Dengan 
demikian maka hipotesis nol tidak dapat ditolak. Hasil ini berarti model regresi yang dipergunakan dalam 
penelitian ini layak dipakai untuk analisis selanjutnya, karena tidak ada perbedaan yang nyata antara klasifikasi 
yang diamati. 
Tabel 3 Overal Model Fit 
Iteration -2 Log likelihood 
Step 0 79,499 
Step 1 28,540 
Sumber : data yang diolah SPSS 23 
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Pada tabel 3 menunjukan uji kelayakan dengan membandingkan angka pada -2 Log likelihood awal 
(Block 0) sebesar 79,499 dan pada -2 Log likelihood final (Block 1) sebesar 28,540. Hal ini menunjukan bahwa 
terjadinya penurunan nilai -2 Log likelihood final sebesar 55,959, artinya bahwa secara keseluruhan model 
regresi logistik yang digunakan merupakan model  yang baik karena adanya pengurangan nilai antara -2 Log 
likelihood  awal dengan nilai -2 Log likelihood final  dan dapat disimpulkan bahwa     diterima karena model 
dihipotesiskan fit dengan data. 
Tabel 4 Koefisien Determinasi 
Step 
-2 Log 
likelihood 
Cox & Snell R 
Square 
Nagelkerke R 
Square 
1 28,540
a
 ,549 ,772 
          Sumber : data diolah SPSS 23 
Berdasarkan tabel 4 dapet diketahui nilai Cox & Snell R Square sebesar 0,549 dan nilai Nagelkerle R 
Square adalah sebesar 0,772 yang berarti variabilitas variabel dependen yang dijelaskan oleh variabilitas variabel 
independen sebesar 77,2% sedangkan sisanya 22,8% dijelaskan oleh faktor-faktor lain diluar variabel-variabel 
yang diteliti. 
 
Tabel 5 Omnibus Tests of Model Coefficients 
 Chi-square df Sig. 
Step 1 Step 55,959 3 ,000 
Block 55,959 3 ,000 
Model 55,959 3 ,000 
   Sumber : data diolah SPSS 23 
 Dari data Omnibus Test of Model Coefficients dapat diketahui nilai Chi square sebesar 55,959 dengan 
tingkar Sig sebesar 0,000 dimana 0,000 < 0,05 maka    1 ditolak dan    1 diterima. Hal ini menunjukkan 
likuiditas, pertumbuhan perusahaan dan goodwill secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap 
peringkat obligasi. Hasil pengujian hipotesis secara simultan adalah     1 ditolak dan   1 diterima. 
Tabel 6 Variables in the Equation 
 B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 
Step 1
a
 
Likuiditas -5,039 1,589 10,056 1 ,002 ,006 
Pertumbuhan 
Perusahaan 
0,800 3,102 ,175 1 ,676 2,225 
Goodwill 4,702 1,773 7,030 1 ,008 110,152 
Constant -110,292 42,289 6,802 1 ,018 ,000 
Sumber : data diolah SPSS 23 
 Dari hasil pengujian model logistic regression, dapat dibuat persamaan sebagai berikut : 
 
 
 
Hasil persamaan regresi logistik diatas dapat diartikan sebagai berikut : 
1. Nilai konstanta dari persamaan regresi sebesar -110,292 menyatakan bahwa jika variabel Likuiditas, 
Pertumbuhan Perusahaan, Goodwill nilainya dianggap tetap atau konstan, maka prediksi peringkat obligasi 
yang dimiliki perusahaan sampel akan mengalami penurunan sebesar -110,292. 
RATING = -110,292 - 5,039 X1 + 0,800 X2 + 4,702 X3 + 0,000e 
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2. Koefisien regresi variabel likuiditas adalah sebesar -5,039, likuiditas obligasi bernilai negatif artinya jika 
setiap kenaikan satu satuan variabel likuiditas perusahaan dengan asumsi variabel dependen lainnya bernilai 
tetap atau konstan maka peringkat obligasi akan turun sebesar -5,039. 
3. Koefisien regresi variabel pertumbuhan perusahaan adalah sebesar 0,800, pertumbuhan perusahaan obligasi 
bernilai positif artinya berbanding lurus terhadap prediksi peringkat obligasi sehingga jika pertumbuhan 
peruahaan mengalami kenaikan sebesar satu satuan maka peringkat obligasi juga akan mengalami kenaikan 
sebesar nilai koefisien regresi yaitu 0,800 dengan asumsi variabel dependen lainnya bernialai tetap atau 
konstan. 
4. Koefisien regresi variabel goodwill adalah sebesar 4,702menyatakan bahwa setiap kenaikan satu satuan 
variabel goodwill dengan asumsi variabel dependen lainnya bernilai tetap atau konstan maka peringkat 
obligasi akan naik sebesar 4,702 
 
4. Kesimpulan dan Saran 
4.1 Kesimpulan 
1. Berdasarkan pengujian statistik deskriptif. 
1. Likuiditas yang di ukur dengan current ratio pada obligasi yang di peringkat oleh PT. PEFINDO 
tahun 2012 sampai dengan tahun 2015 memiliki nilai minimum sebesar 0,410 dan nilai maximum 
sebesar 2,590 dengan nilai mean sebesar 1,16453 lebih besar dibandingkan dengan nilai standar 
deviasi yaitu sebesar 0,648532. Hal ini meunjukan bahwa tingkat variasi data sampel yang diolah 
tidak tersebar atau mengelompok. 
2. Pertumbuhan perusahaan pada penilitian ini diukur dengan menggunakan rasio sales growth pada 
obligasi yang diperingkat oleh PT. PEFINDO tahun 2012 sampai dengan 2015 memiliki nilai 
minimum sebesar -0,170 dan nilai maximum sebesar 0,600 dengan nilai mean sebesar 0,10232, 
lebih kecil dibandingkan dengan nilai standar deviasi yaitu 0, 126104. Hal ini menunjukan bahwa 
data pada variabel pertumbuhan perusahaan memiliki sebaran yang sangat besar dan tidak 
mengelompok. 
3. Goodwill pada penelitian ini dihitung dengan menggunakan logaritma natural (Ln) pada obligasi 
yang diperingkat oleh PT. PEFINDO tahun 2012 sampai dengan 2015 memiliki nilai minimum 
sebesar 0,00 dan nilai maximum sebesar 29,011 dengan nilai mean sebesar 25,6458, lebih besar 
dibandingkan dengan nilai standar deviasi yaitu sebesar 3,63242. Hal ini menunjukan bahwa 
tingkat variasi data dari sampel yang diolah tidak tersebar atau mengelompok. 
2. Dari hasil pengujian menggunakan regresi logistik dengan nilai chi-square sebesar 55,959, degree of 
freedom adalah 3 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,000 dimana 0,000 < 0,05, maka hasil pengujian 
hipotesis secara simultan adalah variabel likuiditas, pertumbuhan perusahaan dan goodwill berpengaruh 
signifikan terhadap peringkat obligasi. 
3. Hasil pengujian secara parsial dengan menggunakan regresi logistik membuktikan bahwa variabel 
likuiditas yang diukur dengan menggunakan indikator current ratio pada obligasi yang diperingkat oleh 
PT. PEFINDO tahun 2012 sampai tahun 2015 berpengaruh signifikan secara negatif terhadap peringkat 
obligasi. 
4. Hasil pengujian secara parsial dengan menggunakan regresi logistik membuktikan bahwa variabel 
pertumbuhan perusahaan pada penelitian ini diukur dengan menggunakan indikator sales growth pada 
obligasi yang diperingkat oleh PT. PEFINDO tahun 2012  sampai tahun 2015 tidak  berpengaruh 
signifikan secara positif terhadap peringkat obligasi 
5. Hasil pengujian secara parsial dengan menggunakan regresi logistik membuktikan bahwa variabel 
goodwill pada penelitian ini dihitung dengan menggunakan logaritma natural (Ln) pada obligasi yang 
diperingkat oleh PT. PEFINDO tahun 2012  sampai tahun 2015  berpengaruh signifikan secara positif 
terhadap peringkat obligasi. 
 
4.2  Saran 
 
 Berdasarkan hasil penelitian ini, peneliti memberikan saran bagi praktisi dan pengguna lainnya, yaitu: 
1. Bagi manajemen perusahaan yang melakukan pemeringkatan di PT. PEFINDO diharapkan untuk 
memperhatikan likuiditas, pertumbuhan perusahaan dan goodwill karena likuiditas, pertumbuhan 
perusahaan dan goodwill berpengaruh terhadap peringkat obligasi. Dengan peringkat obligasi yang 
baik maka perusahaan dinilai mampu memenuhi kewajibannya dan resiko gagal bayar dapat terhindari, 
sehingga hal ini dapat investor untuk melakukan investasi terhadap obligasi tersebut. 
2. Bagi para investor maupun calon investor yang ingin menanamkan modalnya melalui instrumen 
investasi obligasi diharapkan untuk memperhatikan faktor-faktor seperti likuiditas, pertumbuhan 
perusahaan dan goodwill 
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